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In the west, accompanied with the continuous improvement for the system 
of administration, CEO appeared. It’s the result of system innovation for 
answering the increasingly complex globalization trend of management 
environment change.  
This article mainly focuses on the relationship among CEO succession, 
strategic change, and motivation. We use empirical methods to analyze the 
influence of CEO succession on strategic change, the motives of strategic 
change implemented by CEO. And then we further study the impact on 
performance by succession and strategic differences. 
Through regression analysis, the paper gets the following conclusions. (1) 
The strategic differences are positive to CEO succession. (2) CEO external 
succession is significantly positive to strategic difference, indicating that it’s 
easier for the external CEO to carry out changes. (3) This paper also finds that 
after CEO succession the amplitude of strategy change has a negative influence 
on pay but the effect is weak. And the amplitude of strategy change has 
significant negative effects on the term of CEO. (4) The performance a year 
after is better than the year before the CEO succession. And the bigger the 
amplitude of strategic change is, the greater performance the enterprise 
achieves. 
The contribution of this paper is to test the impact of CEO succession on 
strategic change and the influence of strategic change on the performance. At 
the same time, we further test the motivation of implementing strategic change. 
 
 




























了 CEO 的本质和内涵。目前，我国公司中对 CEO 的职能未有明确划分，
名称与界定比较混乱。比如，有的公司设立 CEO，但是 CEO 并未拥有决
策权，而只是一种头衔；有的公司并未设立 CEO，但是设立的总裁或者总







会会赋予 CEO 较大的决策权，有利于 CEO 经营决策。而以 CEO 为首的管
理层，其团队协调性强弱、管理能力的大小、与公司匹配的吻合程度直接
关系到公司的命运。 










































第二节  研究框架  
本文主要分为六章。 
第一章为引言。主要介绍了研究背景、研究框架和研究方法。 
第二章为文献综述。从 CEO 继任、CEO 继任与战略变革、战略变革动
机三个方面总结前人的研究成果。其中，第一部分又细化为 CEO 变更的影
响因素、CEO 继任模式的影响因素、CEO 变更对企业绩效的影响。 
第三章为研究假设。通过逻辑推导与理论基础的结合，共提出了五个
假设，分别是：CEO 继任对战略变革的影响；企业绩效对 CEO 战略变革
的调节作用；CEO 继任类型对战略变革的影响；战略差异度对 CEO 薪酬
和任期的影响；企业绩效对战略变革影响薪酬与任期的调节作用。其中，
前三个假设是关于什么情况下更容易实施战略变革，后两个假设重点突出
了继任 CEO 实施战略变革的动机。 
第四章为研究设计。本文以 2007-2013 年沪深两市 A 股上市公司为样
























第三节  研究方法  
本文主要采用实证研究的方法，运用计量经济学对文章假设进行检验，
主要运用 stata 软件进行统计分析。 
本文在研读前人文献的基础上提出了文章中关于 CEO 继任、战略变革
与动机的相关假设（见第三章）。然后，从 Wind 数据库整理 CEO 离任职





















第一节  CEO 继任  
关于 CEO 变更的研究，大致可以追溯到上个世纪 50 年代，国外学者
开始关注相关问题；至 20 世纪 60 年代，CEO 变更问题已经形成了一个专
门的研究领域；70 年代到 80 年代，有学者开始运用实证研究的方法进行
研究 CEO 变更，该领域迅猛发展。而我国的学者直到 90 年代末才开始关
注 CEO 变更问题。 
CEO 继任过程比较复杂，包括前任 CEO 离职、CEO 遴选、新任 CEO
的考评（Graffin et al, 2013）[1]，因而涉及多元公司治理主体，包括董事会、
股东以及高管团队成员（Haleblian & Rajagopalan,2006）[2]。CEO 继任形成
了一个复杂而不确定的情境，使新任 CEO 在战略变革过程中受到了多元治
理主体的影响。 

















































也有的学者研究发现 CEO 变更与企业绩效关系并不显著。Huson et al
（2001）[11]对 1971-1994 年 CEO 变更进行研究后发现，尽管 CEO 强制变
更与外部继任的频率都在增加，但是 CEO 强制变更没有显著改变公司绩效。  
二、CEO 继任模式的影响因素 





















任者（Outsiders）做如下解释，如表 2-1 所示。 
 
表 2-1 CEO 继任类型 
CEO 继任类型 相关解释 
内部继任追随者
（Followers） 
“Follower successors are inside executives who are promoted to CEO positions following 
the ordinary retirements of their predecessors.” 
因前任 CEO 正常离任而继任的内部人员。 
内部继任竞争者
（Contenders） 
“Contender successors are inside executives who are promoted to CEO positions after the 
dismissals of their predecessors.” 
因前任 CEO 被解雇后继任的内部人员。 
外部继任者
（Outsiders） 
“Outsider successors are most often selected in periods of poor firm performance and 


































请外部 CEO 显著相关，CEO 变更公告与股票异常收益率显著正相关。


















而新任 CEO 的能力和努力也没有显著的提高，因此，CEO 变更后公司绩
效不太可能显著提高。Reinganum（1985）[23]采用事件研究的方法，发现
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